AKADEMIK BAKIS DERGISI
Say1: 61 Mayis - Haziran 2017
Uluslararasi Hakemli Sosyal Bilimler E-Dergisi
ISSN:1694-528X iktisat ve Girisimcilik Universitesi, Tiirk Diinyast
Kirgiz — Tiirk Sosyal Bilimler Enstitiisii, Celalabat — KIRGIZISTAN
http://www.akademikbakis.org

BIREYSEL YATIRIM KARARLARININ DAVRANISSAL FINANS
ACISINDAN DEGERLENDIRILMESI VE BALIKESIR iLINDE BiR UYGULAMA

Dilek OZTOPCU* Sinan AYTEKIN?

Oz

Piyasalarda iglem yaparken verilen finansal kararlar her zaman rasyonel olmamaktadir. Bireylerin aldig1 finansal
kararlart agiklamaya calisan “Gelencksel Finans Teorileri”nin yetersiz kalmasi iizerine bireylerin davranislar
son zamanlarda ortaya ¢ikan ‘“Davranigsal Finans” kavramiyla birlikte incelenmeye baslanmistir. Davranigsal
finans, rasyonelligin olmadig1 durumlarda yatirimeilarin kararlarini etkileyen, psikolojik etkenleri inceleyen bir
alan olarak tanimlanmaktadir. Bu g¢alismada Davranigsal Finans kavraminin ortaya ¢ikisi, amaglari, yatirim
araglar1 ve yatirimcilarin davranigsal egilimleri lizerine agiklamalar yapilmis ve Balikesir ilinde yagayan bireysel
yatirimcilarin finansal karar siirecinde yasadiklart davranigsal egilimleri ortaya ¢ikarmak amaciyla anket
uygulanmistir. Yapilan analiz sonucunda Balikesir ilinde yasayan bireysel yatirimcilarin davranigsal finans
egilimlerini 6nemli 6l¢iide gosterdikleri ortaya ¢ikmustir.

Anahtar Kelimeler: Davranigsal Finans, Bireysel Yatirumci, Yatirimcer Psikolojisi.

TO EVALUATE INDIVIDUAL INVESTMENT DECISIONS IN TERMS OF BEHAVIORAL FINANCE
AND AN APPLICATION IN BALIKESIR

Abstract

The financial decisions which have been given during making transactions in the markets do not have been
always rational. On the fact that conventional Finance theories which try to explain the decisions taken by
individuals has become insufficient, behaviors of the individuals are started to be analyzed by behavioral
concept. Behavioral finance is defined as a area which analyze the psychological factors that influence decisions
of the investors in the absence of rationality. In this study, it has been made explanations about the emergence of
concept of behavioral finance and also its goals and further investment tools and behavioral inclinations of
investors. A survey was implemented to the individual investors living in Balikesir to reveal their behavioral
inclinations in the process of giving financial decisions. This survey has shown that individual investors living in
Balikesir have inclinations of behavioral finance dramatically.

Keywords: Behavioral Finance, Individual Investor, Investor Psychology.

GIRIS

Geleneksel finans teorilerine gore bireyler, yatirnm kararlarinda rasyonel hareket
etmektedirler. Bu alanda simdiye kadar yapilan c¢aligmalarda, bireyin yatirim karar1 verme
anini, kararmin sonucu olarak faydasini, bu karar asamasindaki zorluklar1 ve riskleri
karsilagtirdigr belirtilerek yatirnmcilarin aymi  bilgi diizeyine sahip olduklar1 durumda
kararlarinin sonuglarin1 ongorebildikleri ileri siiriilmiistiir. Kararlarinin sonuglar1 insanlar
lizerinde negatif bir duygu ya da pigmanlik hissettirir (Shefrin ve Statman, 1994: 783).
Yatirimcilarin kararlarinin rasyonel oldugunu ileri siiren teorilere gore yatirimcilarin karar
verme noktalarinin, beklentilerinin karar asamalar1 boyunca yatirim igin goze aldiklar
maliyetten fazla oldugu nokta seklinde tanimlanmaktadir. Rasyonel yatirimcilar yeni bir bilgi

“ Bu calisma, Balikesir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii tarafindan kabul edilen “Bireysel Yatirim
Kararlarinin Davranigsal Finans Agisindan Degerlendirilmesi ve Bir Uygulama” adli yiiksek lisans tezinden
yararlanilarak hazirlanmistir.
! Balikesir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, dilek_oztopcu89@hotmail.com
% Dog. Dr., Balikesir Universitesi [iBF, saytekin@balikesir.edu.tr
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ogrendiklerinde beklentilerini uygun bir sekilde olusturarak, beklenen fayda teorisine gore
hareket etmektedirler. Bu sebeple davranissal finans bireysel yatirimcilarin yatirnm yaparken
ellerinde bulunan sermayeyi aktif olarak kullanabilmeleri acisindan 6nem arz etmektedir
(Keles, 2016: 1). Yapilan bu ¢alismada birey davranislarinin geleneksel finans teorilerinin
ileri siirdigii gibi basit olmadigi, mantiksal temellere dayanmadigi ve rasyonellikten
sistematik olarak saptig1 ifade edilmektedir.

Davranigsal finans insanlarin yatirim kararlarinda her zaman rasyonel olmadig goriisii
ile birlikte ortaya ¢ikmustir. Yatirimcilar tarafindan siirekli olarak yapilan akilla alakali hatalar
iizerinde caligmigtir. Yatirnmcilar bazi durumlarda hata yapma egilimindedirler. Bireysel
yatirrmcilar belirsiz durumlarda karar vermek ve ilgili bilgileri dogru bir sekilde
degerlendirme hususunda zorluk yasamaktadirlar (Kiiciik, 2014: 8). Bu nedenle davranigsal
finans, yatirimcilarin hata yapma egilimlerini tespit etmis ve piyasada olusan rasyonel
olmayan davranislar1 agiklamaya galismistir.

Calismanin konusu, Balikesir ilinde yasayan bireysel yatirimcilar1 davranigsal finans
acisindan incelemek ve degerlendirmektir. Benzer calismalardan biri olan Ates'in (2007)
caligmasinda Tiirkiye geneli test edilirken, Bdyiikaslan (2012) yerel o6lcek olarak
Afyonkarahisar ilinde uygulama yapmistir. Bu ¢alismada ise Bdyiikaslan’a benzer olarak
yerel olcek alinmis ve Balikesir ilindeki bireysel yatirimcilara hazirlanan anket sorular test
edilmigtir. Yapilan ¢aligmalarda genel olarak Tiirkiye Olgegi secildiginden literatiirde
cesitliligin saglanmasi ve yerel ¢alismalarin da arttirilmasi amaglanmaistir. Dolayisiyla bundan
sonra yapilacak c¢aligmalara yerel Olgekte Onciilik etmek ve davranmigsal finans agisindan
yatirimci egilimlerinin incelenmesi, yatirimcilarin finansal profilini ortaya ¢ikaracak bilimsel
verilerin arttirilmasi hedeflenmistir.

DAVRANISSAL FINANS KAVRAMI VE ORTAYA CIKISI

Davranigsal finans bireylerin yatirim kararlarii alirken nasil hareket ettiklerini ortaya
cikarmaya c¢alismaktadir. Yatirimcilarin finansal piyasalarda bir araca yatirnm yapma
konusunda ¢ektigi en biiyiik zorluk karar verme iken piyasa davraniglarini analiz edenler igin
ise karar alma siirecini etkileyen faktorleri ortaya ¢ikarmaktir. Finans literatiiriine son 15 yilda
yapilan c¢aligmalar davranigsal finans diinyadaki cesitli akademik cevrelerde biiyiik ilgi
uyandirmistir. Adindan da anlasilacagi gibi, finans ile ilgili analiz yapilirken yatirimcilarin
hareketlerini anlamlandirmaya calisan davranigsal finansin en 6nemli dayanagi, bireylerin
yatirim yaparken tam olarak rasyonel davranmadiklaridir. Tam rasyonel olmayan bu
davraniglar piyasadaki bilgiye dayali olarak var olandan farklilik gdstermektedir. (Kojabad,
2012: 29). Tversky ve Kahneman (1974) bireylerin rasyonel olmadiklari bu durumlarda elde
ettikleri degerleri tahmin etme olasiliklarint degerlendiren ii¢ ayr1 kavram tanimlamiglardir.
Bu kavramlar temsil etme, miimkiiniyet yanlilig1 ve demir atma olarak ele alinmistir (Tversky
ve Kahneman, 1974: 1124).

Davranissal finans, psikoloji ve sosyoloji ile finans ve ekonomi bilimlerinin
entegrasyonudur (Karan, 2013: 720). Davranissal finans, finansal literatiirde gozlemlenen ve
raporlanan bazi aykiriliklarin sebeplerini agiklamaya calisir (Firat ve Fettahoglu, 2011: 154).
Davranigsal finans, rasyonel finans teorilerinin yeterli agiklama saglayamadigi zaman
yatirimcr davraniglarini veya piyasa sapmalarini agiklamak i¢in ortaya koyulmustur.
Insanlarin nasil davrandiklarini incelemeyi amagclamistir. Bireylerin, yatirim kararlarin
alirken nelere dikkat ettikleri incelendiginde sadece risk ve getiri degiskenlerini degil, bunun
disinda baska degiskenleri de gozettikleri ve tiim degiskenlerin degerlendirilmesinin sorunsuz
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bir siire¢ olmadigi ortaya ¢ikmistir. Sonu¢ olarak da davranigsal finans {izerine yapilan
calismalarin baslangicinda alinan kararlarin faydayr en yiiksekte tutan degil, karar verecek
olan yatirimciy1 ikna eden kararlar oldugu varsayimi yer almaktadir (Bostanci, 2003: 1).

Iktisat biliminin temelinde yatirimcilarin rasyonel oldugu ve genel olarak kendi ¢ikarlar
icin hareket edecekleri diislincesi yer almaktadir. Bu dogrultuda, bireyler, yatirimlarinda diger
bireyler gibi dogaya ayak uydururlar. Benjamin Graham “Yatirimcilarin en biiyiik sorunu, en
kotli dismant muhtemelen kendisidir” demistir. Fakat finansgilar bireylerin kendilerine
verdikleri bu finansal zararlar1 kisa bir siire Oncesine kadar gérmezden gelmislerdir
(Bernstein, 2005: 231).

Davranigsal finans kavraminin ortaya ¢ikmasi ile birlikte bu finansal zararlara dikkat
cekilmeye baglanmistir. Ornegin 1 alana 1 bedava kampanyalarimi gordiigiimiizde ihtiyacimiz
olmadig1 halde diger tiriinii de alir ve aldigimiz bedava iiriinii belki de hi¢ kullanmayiz. Ya da
kredi kartlar1 ile yapilan aligverislerde cepten herhangi bir para ¢ikmamasi sanki hig
¢ikmayacakmig gibi alisveris yapilmasina sebebiyet veren davranislarla da son yillarda sikga
karsilagsmaktayiz. Bu 6rnegin {izerine Barber ve Odean (2001) sézlerinden yola ¢ikarsak;
“Modern ekonomi, insanlarin mantikli olarak hareket ettiklerini farz eder fakat dyle degildir.
Daha da 6tesi insanlarin mantiktan sapmalari sistemlidir. Davranigsal finans, gegmisten gelen
bu varsayimlar1 rahatlatarak gozlemlenebilir, sistematik ve mantiga aykir1 davraniglar1 bir
araya getirerek standart bir form olusturmaya ¢alismaktadir” (Ozerol, 2011: 11). Barber ve
Odean (2001) calismalarinda kendine giivenen insanlarin daha giiglii bir sekilde kendi
degerlendirmelerine inandiklarindan ve baskalarmin diisiincelerine ise daha az ilgi
gosterdiklerinden bahsetmislerdir (Barber ve Odean, 2001: 262).

Kahneman ve Tversky (1979) yaptiklart ¢alismada insanlarin belirsizlik altinda karar
vermede Beklenti Teorisi ile kazan¢ ve kayiplara karsi farkli tepkiler verdiklerinden
bahsetmislerdir. Bu teorileri ile birlikte beklenen risk yerine algilanan riskin degerlendirilmesi
gerektigini one slirmiislerdir. Bu calismalar ile birlikte Beklenti Teorisi davranigsal finansta
onemli bir yer almistir. Beklenti Teorisi gerceklesme olasiliklart bilinen riskli alternatifler
durumunda bireylerin takip edecekleri yollar1 aciklayan teori olarak tanimlanmaktadir
(Kahneman ve Tversky, 1979: 265).

Davramgsal Finansin Temel Amaclan

Satin alma stirecinde bir hayli etkinligi bulunan bireyin psikolojisi zaman zaman goz
oniinde bulundurulmayan bir husustur (Alpdiindar, 2016: 55). Davranissal finans, bireylerin
diizenli olarak yaptiklar1 akilla ilgili rasyonel olmayan davraniglar {izerine odaklanmustir.
Yatirimeilar, bazi durumlarda hata yapma egilimindedirler. Iste tam da burada davramigsal
finans yatirnmcilarin yapmis olduklar1 hatalar1 incelemekten daha fazlasini yapmustir.
Yatirimcilarin, hata yapma egilimlerini tespit ederek piyasada olusan rasyonel olmayan
davranislart agiklamistir. Boylelikle davranigsal finans insanlarin bilingli ve sistemli bir
sekilde mevcut bilgileri yorumlayarak bu davraniglar1 gosterdigini sdylemektedir. Bu
dogrultuda piyasa anomalileri birtakim finans teorilerinin gegerliliginin sorgulanmasina zemin
hazirlamis ve Etkin Piyasalar Hipotezinin yerini Davranigsal Finansa birakmasia neden
olmustur (Kose ve Akkaya, 2016: 4).

Davranissal finans, bireylerin her zaman akilc1 davranmadiklarini sdylerken, bu savina
destek verecek psikolojiden orneklerden bahsetmektedir. Bu konuda, daha ¢ok algida
yanilsama Ornekleri verilmektedir. Algida yasanan yanilsamalara 6rnek olarak asagidaki sekle
bakilabilir. Sekil 1’de goriilen iki dogru da ayni uzunluktadir fakat alttaki sekil daha uzunmus
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gibi gorilmektedir. Sekilde sadece okun yonleri farkli taraflar1 gostermektedir ama iki
dogruda ayn1 uzunluktadir (Tufan, 2008: 23).

N /y

Sekil 1: Optik Illiizyon

Sekil 1°de gosterilen iki dogru insan beyninde algi yanilsamasi olusturmaktadir. Algi
yanilsamasi 6znel veya fiziksel nedenlerle duyularin gergegin disinda algilama diizenimizde
hata pay1 oldugunu gosterir (Caglayan ve digerleri, 2014: 167). insan beyni bilgisayar gibi
caligmaktadir. Buna karsilik bir bilgiyi bellekteki bazi kisa yol ve sezgilerle siizerek, daha
hizl1 bir analiz yaparak yargi olusturmaktadir. Bilgi beyne bu yoldan gegerek ulagmaktadir.
Insanim aldig1 kararlar bu siizgecten ge¢gmeden beyne ulastiginda farkli olmaktadir. Gegilen
stizgec ve yollara psikolojik Onyargilar olarak adlandirilmaktadir. Bu psikolojik 6nyargilar
tespit edildigine gore davranissal finansin agikladig: ilk adim bunlardan sakinmak olmalidir
(Ates, 2007: 50).

Bireysel Yatirnmcilar1 Finansal Yatirnma Yonlendiren Davranigsal Egilimler

Finansal piyasalarda yatirim yapan bireylerin psikolojileri olduk¢a oOnemlidir ve
yatirnmlarda etkili bir konudur. Fakat yatirimci psikolojisi bazen goz ardi edilmektedir.
Yatirnmcilar gergcek hayatta yatirimlari hakkinda karar verirken ellerinde bulunan ekonomik
ya da finansal durumlarini géz 6niine almazlar. Bunun yaninda yatirimei, kendi i¢ diinyalarini,
hayat tecriibelerini ve olaylar karsisindaki tepkilerini de g6z Onilinde bulundururlar
(Goldenberg, 2004: 131).

Yatirimet bir finansal karar siirecine girerken bir¢ok faktor ile karsi karsiya kalmaktadir.
Bu bilgiler 1g18inda 6grenilen bilgileri degerlendirmek ve dogru kararlar almak her seferinde
miimkiin olmamaktadir. Bireyler 6zellikle belirsiz bir durum aninda karar almak zorunda
kaldiklarinda duygularinin, iggiidiilerinin, tecriibelerinin ve dig gevrenin etkisinde hareket
etmektedirler. Yatirnmcilar karar alma noktasinda her zaman mantikli davranamayabilirler
clinkli 6dnemli oldugunu Ongordiikleri veya beklenmedik durumlar asir1 tepki verilmesi ile
sonuglanabilecektir (Ondes ve Bali, 2010: 99).

Yatirimeir  davraniglart incelendiginde karar alma asamasinda en sik yapilan
hareketlerden birinin istatistiksel 6rneklerin ve bilgilerin kullanilmayip, bazi kisa yollarin rol
alinmas1 oldugu tespit edilmistir. Kisa yollar, yatirnmcilarin yasadiklar tecriibeleri 1518inda
bazi faktorlerin yatirim karar1 agsamasinda etkili olmasi olarak agiklanabilir. Yatirimcilar karar
alirken elindeki bilgileri tam olarak degerlendirmeden, aragtirmadan ve alternatifleri goz
onlinde bulundurmadan hareket etmektedir. Yatirimcilara kisa yollarin zaman agisindan
avantaj saglamasi bazen Onemli bilgilerin degerlendirilmemesine ve ilerleyen zamanlarda
aldig1 kararlar tizerindeki davranig egilimlerinin etkilenmesine sebep olmaktadir (Goldenberg,
2004: 133).
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LITERATUR INCELEMESI

Davranigsal finans teorisi iizerine akademisyenler tarafindan bir¢ok ¢alisma yapilmistir.
Bunlardan bazilar1 agagida 6zetlenmistir.

Ede (2007) yaptig1 c¢alismada bireysel yatirimcilarin davraniglarinin - anlamlilik
durumlarini incelemek i¢in anket yoOntemine basvurmustur. Anket c¢alismasini internet
ortaminda ve birebir goriisme yoluyla katilimcilarina sunmustur. Calismada tesadiifi 6rneklem
yontemini kullanmig ve 775 bireysel katilimciya iliskin veriler elde etmistir. Calisma bireysel
yatirim yapan insanlarin profilinin, davraniglarinin ve tercihlerinin belirlenmesi amaciyla
yapilmistir. Caligsma sonunda bireysel yatirimceilarin psikolojik 6n yargilarindan kaynaklanan
zararlarinin en aza indirilmesi i¢in ¢esitli onerilerde bulunmus ve yatirimcilarin yatirimlarinda
belirli ilkeleri incelemesi ve sistemli yatinm yapmalari gerektigini soylemistir. Ede,
calismasinda yatirimcilarin irrasyonel hareketlerde bulundugunu savunmus ve bu durumun,
piyasa etkinligini azalttig1 iizerinde durmustur.

Ates (2007) yaptig1 calismasinda davranigsal finans agisindan finansal yatirimlari
degerlendirmistir. Anket yontemi kullanarak hazirladigi sorularint 400 katilimciya
uygulamistir. Calismasinin sonucunda toplumda yatirim yapan erkeklerin, kadin niifusundan
daha fazla oldugunu ve evlilerin bekarlara gére daha ¢ok yatirim yaptigini gézlemlemistir.
Tahvil ve bono yatirim araglarini kullanan yatirimcilarin psikolojik dnyarg: ve kisa yollardan
daha ¢ok etkilendigini savunmustur.

Tufan (2008) yaptigi ¢aligmayla davranigsal finansin ve geleneksel finans kuraminin
eksiklerini ortaya koymaya calismistir. IMKB’de yerli ve yabanci yatirimcilarm islem
hacimlerinin birbiriyle etkilesimde oldugunu soylemistir. Siirii psikolojisinin varligini
arastirmak i¢in Johansen Esbiitiinlesme ve Granger Nedensellik testlerine basvurmustur.
Calisma sonucunda IMKB’de yabanci yatirimeilarin islemleri giinliik izlenmedigi igin sadece
aylik verilere uygulamak zorunda kaldigi bu calismasinda yerli yatirimcinin bir aylik
gecikmeyle yabanci yatirimciy takip ettigi sonucu ortaya ¢ikmuistir.

Ozcan (2011) yaptign calismada, davramigsal finansin bireysel yatirimcilarin Karar
mekanizmalari {izerindeki etkilerini incelemistir. Ozcan, 30 ilde uyguladig1 850 anketten elde
ettigi verileri analiz etmistir. Davranigsal finansin yeni bir konu olmasi ve katilimcilarin
konuya uzak olmasi sebebiyle c¢alismanin yavas ilerlediginden bahsetmistir. Calisma
sonucunda, yatirimcilarin bilmedikleri konulardan korktugunun ve rasyonel olmadiklarinin
iizerinde durmugtur. Yatirimcilarin rasyonel kararlarinin disinda duygusal faktorlerden de
etkilendiklerini soylemektedir. Bireysel yatirimcilarin portfoylerini olustururken, dikkate
aldiklar1 faktorlerin getiri oran1 ve riski dagitarak minimuma indirmek oldugunu savunmustur.
Davranigsal finans modelleri ¢ercevesinde yatirimei egilimlerini agiklamastir.

Boyiikaslan (2012) yaptig1 ¢alismada, Ates (2007) ve Ede’nin (2007) calismalarinda
uyguladiklar1 anket sorularina ek olarak sorular ve 6nermeler hazirlamistir. Afyonkarahisar
ilini 6rneklem olarak segtigi bu anket sorularin yiiz ylize goriigme ve birebir katilim seklinde
toplam 460 katilimciya uygulamistir. Yapilan bu ¢alismada katilimcilarin sosyodemografik
ozellikleri incelenmis ve davramis egilimleri karsilagtirllmigtir. Finans egitimi almamis
katilimcilarin sayisi finans alaninda goriilen yetersizligi gostermektedir. Boyiikaslan yatirimci
egilimlerini kurdugu hipotezleri dogrultusunda analiz etmistir.

Kiiden (2014) yaptig1 calismada, bireysel yatirimcilarin davranissal finans kapsaminda
tercihlerinin belirlenmesini tespit etmek i¢in 31 soruluk bir anketten yararlanmistir. Bu anket
caligmasi1 437 bireysel yatirimciya basit tesadiifi yontem kullanilarak uygulanmistir. Anket
caligmasinda yer alan sorularla bireysel yatirimcilarin yatirimei profilini tespit etmek,
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yatirnmdaki tercihlerini ortaya ¢ikarmak ve yatirimcilarin psikolojik tepkileri dogrultusunda
davraniglarin1 belirlemek amaglanmistir. Anket sonuglarmma goére yatirimcilarin en gok
kullandig1 yatirnm araclari; altin, doviz, hisse senedi ve mevduat oldugu tespit edilirken, bu
siralama sonucunda mevduatlarinin yarisinin altin oldugu goriilmektedir. Ikinci sirada ise
doviz yatirim aracinin olmasi insanlarin geleneksel yatirim tiirlerini daha ¢ok tercih ettiklerini
gostermektedir. Bireysel yatirimcilar yatirnm yaparken kendilerine ¢ok fazla giivendikleri ve
kararlarinin dogru karar oldugundan emin olduklar tespit edilmistir. Bu ¢alismadaki anket
sorularma cevap veren yatirnmcilarin riski dagitmayip, portfdylerinde en fazla 1 ya da 2
yatirim aract bulundurduklar1 goriilmiistiir. Bu yatirimcilarin daha ¢ok uzun vadeli yatirim
yaptiklar1 sonucunu ortaya ¢ikmistir. Kiiden’in bu ¢alismasinda sonug olarak psikolojik on
yargilarin, bireysel yatirnmecilarin yatirim kararlarini etkilemekte oldugu ve finansal egitimin
psikolojik Onyargilardan kurtulmak i¢in 6nemli oldugu tespit edilmistir. Kiiden, insanlarin
yeterli egitim seviyesine sahip olmamalar1 nedeniyle irrasyonel davrandiklarini
savunmaktadir.

Kiicik (2014) yaptigi c¢alismada, yatinm kararlarinda bireysel yatirimeilarin
tutumlarinda etkili olan egilimleri tespit etmistir. Yatirimci igin anket sorulari olusturmus ve
Osmaniye ilindeki bireysel yatirimcilara bu sorulari uygulamistir. Calismasinda davranissal
finans1 ve yatirimlari, psikolojik ve sosyolojik faktorlerin etkilediginin sonucunu paylasmistir.
Bu durumdan dolayr yatirimeilarin egitim almasinin sadece yatirim kararlarina degil genel
olarak piyasadaki gidisata da katkis1 olacagini sdylemektedir.

Sezer ve Demir (2015) yaptiklart ¢alismada, Tirkiye’deki yatirnmcilarin psikolojik
yanilsamalara ¢ok fazla diistiikklerinden bahsetmistir. Calisma kapsaminda yatirimeilarin
asinalik ve yerellik yanilsamalar1 goriilmiistiir. Bu yanilsamanin cinsiyet agisindan farkliliklar
gosterdigini  sOylemektedirler. Bireysel yatirnmcilarin  psikolojik  egilimleri, finansal
okuryazarlik durumlart ve bilissel yetenek diizeyleri lizerinde duran bu ¢alismada, Amerika,
Almanya ve Hollanda gibi iilkelerdeki galigmalar ile kiyaslandiginda finansal okuryazarlik
oranlar diisiik diizeyde oldugu tespit edilmistir.

Aslan (2016) yaptig1 ¢alismada, bireysel yatirimcilart finansal yatirima yonlendiren
faktorleri davranigsal finans acisindan degerlendirmistir. Degerlendirmesini yapmak i¢in
Sanliurfa iline bagli Viransehir ilgesindeki bireysel yatirimcilara anket uygulamasi yapmustir.
Aslan, 210 anket formu dagitmis, bunun 183 adeti geri donmiistiir. Calismanin sonucu olarak,
bireysel yatirnmcilarin davraniglarimi etkileyen faktorlerin psikolojik ve sosyal faktorler
oldugu ortaya ¢ikmistir.

Dizdarlar ve Sener (2016) yaptiklar1 caligmalarinda Kayseri ilinde bir tiniversitede
akademik ve idari personel olarak calisanlar lizerinde anket uygulamiglardir. Calismaya 100
bireysel yatirnmci katilmistir. Anket katilimcilart bir yatirimcida bulunmasi gereken
ozelliklerin bagsinda bilginin olmasmin gerektigini sdylemislerdir. Arastirma sonucunda
bilginin, gelir, tasarruf, egitim diizeyinin ve medeni durumun yatirimcilarin risk alma diizeyi
iizerinde etkili oldugu gozlemlenmistir.

Dogan (2016) yaptig1 ¢alismada bireysel emeklilik sistemindeki yatirim fon tercihleri ile
davranigsal finans egilimi arasindaki iligkiyi test etmeyi hedeflemistir. Arastirmada Ankara,
Bursa ve Mersin illerinde faaliyet gosteren bankalarin 400 calisanina anket uygulamasi
yapilmistir. Dogan, anketinde 5 degiskene yer vermistir. Bu degiskenler; risk algisi, risk alma
tutumu, duygusal zeka, temel diizey finansal okuryazarlik ve ileri diizey finansal
okuryazarliktir. Caligmasinin sonucu olarak banka c¢alisanlarinin temel ve ileri diizey finansal

461



AKADEMIK BAKIS DERGISI
Say1: 61 Mayis - Haziran 2017
Uluslararasi Hakemli Sosyal Bilimler E-Dergisi
ISSN:1694-528X iktisat ve Girisimcilik Universitesi, Tiirk Diinyast
Kirgiz — Tiirk Sosyal Bilimler Enstitiisii, Celalabat — KIRGIZISTAN
http://www.akademikbakis.org

okuryazarlik diizeyinin orta seviyede oldugunu ve finans sektdriinde ¢alisan kisilerin finansal
okuryazarlik seviyelerini ylikseltmelerini 6neri olarak sunmustur.

Aydin ve Agan (2016) yaptiklar1 ¢alismada bireysel yatirimcilarin risk altinda yatirim
kararlar1 iizerinde etkili olan faktorleri tespit etmeyi amacglamislardir. 600 bireysel
yatirimelyla hazirladiklart anket formunu uygulamiglardir. Yaptiklari ¢alisma sonucunda
bireysel yatirnmcilarin yatirnm tercihlerinin psikolojik Onyargilardan etkilendigini tespit
etmislerdir.

ARASTIRMANIN KONUSU VE AMACI

Bireysel yatirnmcilar yatirim karar1 alirken bir¢ok faktorden etkilenmektedirler.
Yatirimin tlriiniin yaninda, yatirimecmin kisisel ozellikleri, psikolojik durumlari, aylik
gelirleri, cinsiyeti, yasi, davraniglarindaki egilimleri vb. 6zellikleri ile birbirlerinden farklilik
gostermektedirler. Yatirimcilarin finansal karar verirken bilingli ya da bilingsiz olarak
verdikleri kararlar davranigsal finansin temelini olusturmaktadir. Bireyler, farkli risk
diizeylerinde kaybetme ve kazanma kosullarina gore kararlarini degistirebilmekte, kazanglar
icin riskten kacinirken kayiplar icin risk istlenmektedirler (Sansar, 2016: 140). Bireysel
yatirimcilarin - davranigsal finans kapsaminda degerlendirildiginde Balikesir ilindeki
yatirnmcilarin  sosyodemografik ozellikleri ve davranigsal egilimleri anket yontemi ile
incelenmistir. Bu calismada bireyin kendi durumunu degerlendirememe, bilgi ve iletisim
kaynakli, duygusal ve sosyal egilimler olarak gruplandirilarak bireysel yatirimcilar
degerlendirilmis ve bu egilimlerin Balikesir ilindeki gegerliliginin ve uygunlugunun test
edilmesi amaclanmistir. Anket caligmasinda Balikesir ilindeki bireysel yatirimcilarin
oncelikle cinsiyeti, yasi, medeni durumu, ¢ocuk sayis1 ve aylik gelir gibi belirleyici 6zellikleri
ortaya cikarilmak istenmektedir. Daha sonra bu o6zellikleri de g6z oniinde bulundurularak
finansal profili ve davranissal egilimlerinin ortaya ¢ikarilmasi amaglanmaktadir. Arastirmanin
hipotezi Balikesir ilindeki bireysel yatirimcilarin yatirim kararlari tizerindeki psikolojik,
duygusal, biligsel ve sosyal anlamda etkilerin var olup olmadigidir.

Arastirmanin Yontemi ve Orneklemi: Arastirmaya ait bulgulara ulasmak ve verileri
analiz edebilmek icin anket yoOntemi uygulama olarak kullanilmistir. Yapilan anket
caligmasinda daha once uygulanmis Boylikaslan’in (2012) sorularna ek olarak sorular ve
onermeler hazirlanarak bireysel yatirimcilarin cevaplamalar1 saglanmistir. Balikesir ilindeki
bireysel yatirimcilardan yiiz yiize goriisme ve internet ortamindan online olarak birebir
gonderim usulii ile 1 Ekim—15 Aralik 2015 tarihleri arasinda 450 katilimciya ulasilmistir.
Ulasilan bu katilimcilardan %72 doniis orani ile birlikte 326 anket elde edilmistir. Anket
caligmasina baslamadan Once pilot calisma yapilmis ve giivenirlik ol¢iilmiistiir. Birebir
katilimla ve online olarak ulasilan veriler %95 giiven araliginda SPSS 20.0 istatistik paket
programi yardimiyla analiz edilerek degerlendirilmistir.

Yapilan anket calismasi ii¢ boliime ayrilmistir. Anket ¢alismasinin birinci boliimiinde
Balikesir ilindeki bireysel yatirnmcilarin sosyodemografik o6zelliklerini analiz etmek igin
oncelikle katilimcilarin cinsiyet durumu, yasi, medeni durumu, ¢ocuk sayisi, meslek durumu
ve aylik geliri soru olarak yoneltilmistir.

Ikinci boliimde Balikesir ilindeki bireysel yatirrmeilarin gelirlerinden tasarruf edip
etmedikleri, tasarruf i¢in aywrdiklar1 paylari, kullandiklar1 yatirnm araglari, risk durumlari,
portfoylerindeki yatirnm araglar1 ve bu araclar1 elde tutma siireleri, finansal yatirnm yapma
stireleri ve beklentileri tespit edilmek iizere sorular sorulmustur.
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Ugiincii boliimde ankete katilan bireysel yatirrmeilarin davranissal profilini olusturmak,
davranigsal egilimleri hangi 6lcilide tasidiklarini ortaya ¢ikarmak ve degerlendirmek amaciyla
onermelerde bulunulmustur. Bu 6nermeler dogrultusunda davranigsal egilimlerin diizeyini
belirlemek i¢in 5°1i Likert oOlgegine gore; Kesinlikle Katiliyorum (5), Katiliyorum (4),
Kararsizim (3), Katilmiyorum (2) ve Kesinlikle Katilmiyorum (1) olarak kodlanmis ve
katilimcilarin kendi diisiincelerine uygun sikki isaretleyerek cevaplandirmalar1 beklenmistir.

Giivenilirlik: Bir aragtirmanin 6l¢eginin tagimas: gereken 6zelliklerinden bir tanesi olan
giivenilirlik, arastirmanin tekrarlanmasi durumunda alinan sonuglarn  ayni olup
olmayacaginin gostergesi olarak tammlanir. Olgekle saglanan verilerin kararli 6zellik tasimasi
ve hatadan arindirilarak ayni calisma tekrarlandiginda verece§i sonuca giiven duyulmasi
gerekmektedir. Giivenilir olmayan bir ¢alisma kullanissizdir (Ercan, 2004: 212). Bu
caligmanin giivenilirliginin 6l¢iilmesi i¢in Cronbach Alfa katsayisina bakilmistir. Uygulanan
bu yontem sonucunda belirlenen boyutlar i¢in Cronbach Alfa katsayisi 0,764 olarak
hesaplanmistir. Alfa katsayisinin 0,40°dan kiigiik ¢ikmasi 6lgegin giivenilir olmadigini, 0,40 -
0,60 arasinda bir deger ¢ikmasi 6lgegin diisiik giivenilir oldugunu, 0,60 - 0,80 arasinda olmasi
Olcegin oldukga giivenilir oldugunu ve 0,80’den biiylik bir deger c¢ikmasi durumunda ise
yiiksek giivenilir oldugunu gostermektedir. Bu ¢alismanin giivenilirlik analizi sonucu oldukca
glivenilir oldugu tespit edilmistir (Bayram, 2015: 42).

BULGULAR

Calismanin bu bolimiinde arastirmadaki bireysel yatirimcilarin  sosyodemografik
ozellikleri, katilimcilarin davranigsal egilimleriyle ilgili 6nermelerin degerlendirilmesi ve
katilimcilarin ~ sosyodemografik  ozelliklerinin ~ davramigsal ~ egilimler  agisindan
degerlendirilmesi yapilmistir. Bu kisimda yer verilemeyen analizlere iliskin bulgular ise
calismanin sonu¢ kisminda ele alinmustir.

Arastirmadaki Bireysel Yatirnmeilarin Sosyodemografik Ozellikleri: Yapilan anket
caligmasinin ilk boliimiinii olusturan cinsiyet, medeni durumu, ¢ocuk sayisi, yas, meslek gibi
Ozellikleri igeren sorular ile katilimcilarin kisisel bilgilerine ulasilmistir. Elde edilen bu
bilgiler ankete katilanlarin sosyodemografik ozelliklerinin tespit edilmesini saglamistir. Bu
bilgiler dogrultusunda frekans analizi uygulanarak ortaya ¢ikarilan tablolarda, tiim ankete
katilan 326 yatirnmcinin sosyodemografik ozelliklerine sayisal ve yiizdesel olarak yer
verilmistir. Tablo 1’de katilimcilarin sosyodemografik 6zellikleri yer almaktadir.
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Tablo 1: Katilimcilarin Sosyodemografik Ozellikleri

S Yiizde| EGITIM Yiizde Yiizde
CINSIYET |Say (%) DURUMU Say1 (%) YAS Say1 (%)
Erkek 206 | 63,2 Hkégretim 4 1,2 |20 vealt1 8 2,5
Kiz 120 | 36,8 |Lise 51 | 15,6 |21-25 46 | 141
MEDENI Yiizde | Onlisans-
DURUM Say1 (%) |Lisans 222 | 68,1 |26-30 85 | 26,1
Evli 200 | 61,3 [Lisansiisti 49 15 ([31-35 67 | 20,6
R MESLEK Yiizde
Bekar 126 | 38,7 DURUMU Say1 (%) 36-40 36 11
COCUK Yiizde | Kamuda i
SAYISI Say1 (%) | Ucretli 124 | 38 [41-45 32 | 98
5 Ozel Sektorde
Cocugum Yok | 161 | 49,4 Ucretli 91 | 27,9 |46-50 26 8
Serbest
1 Cocuk 67 | 20,6 Meslek 77 | 23,6 [51-55 8 2,5
2 Cocuk 81 | 24,8 |Ciftci 2 0,6 |56-60 9 2,8
3 Cocuk 15 46 |Ev Hanim 5 1,5 |61-65 5 15
4 ve Uzerl 2 | 06 |Diger 27 | 83 |65veizeri | 4 | 1.2
Cocuk

Tablo 1’de yer alan sosyodemografik ozellikleri inceledigimizde anketi yanitlayan
bireysel yatirimcilardan 206’sinin (%63,2) erkeklerden, 120’sinin (%36,8) ise kadinlardan
olustugu gozlenmektedir. 326 katilimcinin 200’1 (%61,3) evli iken, 126’s1 (%38,7) bekardir.
Katilimeilardan 161°nin (%49,4) ¢ocugu yokken, 67 (%20,6) katilimcinin 1 g¢ocugu, 81
(%24,8) katilimcinin 2 ¢ocugu, 15 (%4,6) katilimeinin 4 ¢ocugu ve 2 (%0,6) katilimcinin ise
4 ve lizeri gocugu oldugu tespit edilmistir. Bireysel yatirimeilarin 8’ (2,5) 20 ve alt1 yas, 46’s1
(%14,1) 21-25 yas, 85’1 (%26,1) 26-30 yas, 67’si (%20,6) 31-35 yas, 36’s1 (%11,0) 36-40 yas,
32’si (%9,8) 41-45 yas, 26’s1 (%8,0) 46-50 yas, 8’1 (%2,5) 51-55 yas, 9’u (%2,8) 56-60 yas,
5’1 (%1,5) 61-65 yas ve 4’4 (% 1,2) yas araliklarindadir. Bu bilgilere gore bireysel
yatirimeilarin en yogun oldugu yas araligi 26-30°dir. Katilimcilarin 49°u (%15) lisansiistii
mezunuyken, 222’°si (%68,1) onlisans ve lisans mezunudur. Ankete katilan Balikesir ilindeki
bireysel yatirimcilardan 124’1 (%38) kamuda memur olarak, 91’1 (%27,9) 6zel sektorde
ticretli olarak, 77’s1 (%23,6) serbest meslek mensubu olarak, 27°s1 (%8,3) ise diger mesleklere
mensup olarak ¢alismaktadirlar.

Anket Katiimcillarimn  Davramgsal  Egilimleriyle Tlgili  Onermelerin

Degerlendirilmesi: Bu boliimde anket ¢alismasina katilan Balikesir ilindeki bireysel
yatirimeilarin davranigsal finans yaklasimi kapsaminda gosterdikleri davranigsal egilimlere ait
sorular analiz edilmistir. Anket c¢alismasindaki her soru katilimcinin davranigindaki
degisiklikleri ve egilim gosterdikleri yonlerini ifade etmektedir.

Calismada katilimcilarin cevaplayacaklar1 sorulara degerlendirme derecesi olarak;
kesinlikle katiliyorum (5), katiliyorum (4), kararsizim (3), katilmiyorum (2) ve kesinlikle
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katilmiyorum (1) seklinde 5°1i Likert dl¢egi kullanilmistir. Ayrica katilimeilarin davranissal
finans ac¢isindan egilimlerine yonelik ortalama, mod ve medyan agirliklarinin yer aldig
tablolar olusturulmustur. Ortaya ¢ikan analiz sonucglarmin degerlendirilmesi yapildiginda
katilimcilara sorulan sorularin agirlikli olarak gosterdigi davranis egilimi goz Oniinde
bulundurularak 6nermelerde bulunulmustur.

Asir1 Giiven Egilimi iceren Onermeler: Asir giiven egilimi davranisii yansitmasi
amaciyla katilimciya sorulan onermeler A, B ve C harfleri ile kodlanarak yanitlar birlikte
degerlendirilmistir:

A Onermesi; Finansal yatirim asamasinda sahip oldugum bilgilerin diger yatirimcilarin
bilgilerine gore daha degerli oldugunu diisiiniiriim.

B Onermesi; Finansal yatirrmlarim konusunda dogru ve saglikli kararlar aldigima dair
kendime giivenim tamdr.

C Onermesi; Finansal yatirimlarimin getirileri daima piyasadaki ortalama getirilerin
iizerindedir.

Calismada yer alan 326 katilimcinin cevaplar1 dogrultusunda frekans analizi yapilarak
olusturulan dagilim Tablo 2’de gosterilmistir.

Tablo 2: Asiri Giiven Egilimi Gosteren Katilimcilarin Dagilimi

ASIRI GUVEN EGILiMi A ONERMESIi | BONERMESI | C ONERMESI

Ortalama 3,13 3,50 3,04

Medyan 3,00 4,00 3,00

Mod 2,00 4,00 3,00
Kesinlikle Katilmiyorum 28 12 25
Katilmiyorum 91 51 85
FREKANS Kararsizim 71 76 95
Katiltyorum 83 136 93
Kesinlikle Katiliyorum 53 51 28

Toplam 326 326 326

Tablo 2’deki verilerin analizi yapildiginda, A Onermesi i¢in 3,13 ortalamayla
“katiltyorum (4)” 6lgegine yakin bir sonug elde edilmistir. B 6nermesi ise 3,50 ortalamayla
“katiliyorum (4)” secenegine 136 katilimcinin cevap vermesi sebebiyle asir1 giiven egilimini
temsil etmektedir. C 6nermesinde yatirimcilar 3,04 ortalamayla “kararsizim (3)” segenegini
isaretleyen 95 katilimci ile kararsizlik igerisindedirler. Bu bilgiler sonucunda Balikesir
ilindeki 326 katilimciya asir1 giiven ile ilgili sunulan 6nermeler kapsaminda asir1 giliven
egilimi gosterdikleri soylenebilir.

Pismanhktan Kacmnma Egilimi Iceren Onermeler: Balikesir ilinde yasayan
katilimcilarin pigmanliktan kacinma egilimi gosterip gostermediklerini incelemek amaciyla 3
onermede bulunulmustur:

A Onermesi; Bir finansal yatirim aracina iliskin zararim sdz konusu oldugunda zararimi
karsilayana kadar o finansal yatirim aracini elimden ¢ikarmam.

B Onermesi; Bir finansal yatirrm aracit alis maliyetini karsiladiginda daha fazla
portfoyiimde tutmayip satarim.

465



AKADEMIK BAKIS DERGISI
Say1: 61 Mayis - Haziran 2017
Uluslararasi Hakemli Sosyal Bilimler E-Dergisi
ISSN:1694-528X iktisat ve Girisimcilik Universitesi, Tiirk Diinyast
Kirgiz — Tiirk Sosyal Bilimler Enstitiisii, Celalabat — KIRGIZISTAN
http://www.akademikbakis.org

C Onermesi; A ve B olmak iizere iki finansal aragtan olusan bir portfdyiim varsa, acil
nakit ihtiyacim halinde maliyetleri ayn1 olan bu 2 yatirim aracindan %15 kazandiran A {iriinii
yerine %15 kaybettiren B iiriiniinii satarim.

Calismada yer alan 326 katilimcinin cevaplar1 dogrultusunda frekans analizi yapilarak
olusturulan dagilim Tablo 3’de gdsterilmistir.

Tablo 3: Pismanliktan Kaginma Egilimi Gosteren Anket Katilimcilarimin Dagilimi

PISMANLIKTAN KACINMA A ONERMESI | BONERMESI| C ONERMESI
Ortalama 3,36 2,95 3,32
Medyan 4,00 3,00 4,00
Mod 4,00 2,00 4,00
Kesinlikle Katilmiyorum 28 33 28
Katilmiyorum 60 95 54
FREKANS Kararsizim 638 84 79
Katiliyorum 107 83 116
Kesinlikle Katiliyorum 63 31 49
Toplam 326 326 326

Tablo 3 incelendiginde, A 6nermesinde 3,36 ortalamayla “katiliyorum (4)” segenegini
107 kisi isaretlemistir. B 6nermesinde 2,95 ortalamayla “katilmiyorum (2) se¢enegini 95 kisi
isaretlerken C Onermesinde 3,32 ortalamayla ‘“katiliyorum (4)” segenegini 116 Kkisi
isaretlemistir. Bu 3 Onermeden 2’sinin kuvvetli bir agirlik gostermesiyle katilimcilarin
pismanliktan kaginma egilimi gosterdiklerini syleyebiliriz.

Sosyal Egilimleri iceren Onermeler: Siirii Psikolojisi Egilimi gosteren katilimcilar:
tespit etmek i¢in olusturulan 6nerme:

A Onermesi; Piyasadaki diger yatirimcilarin tercihleri benim igin 6nemlidir ve
cogunlugun kararlarini izlerim.

Bilgi Caglayan1 Egilimini gosteren katilimcilart tespit etmek i¢in olusturulan 6nerme:

B Onermesi; Diger yatirrmcilarin davranislarina anlam veremedigim zamanlarda alis-
satis hareketlerim artar.

Calismada yer alan 326 katilimcinin cevaplart dogrultusunda frekans analizi yapilarak
olusturulan dagilim Tablo 4’de gosterilmistir.

Tablo 4: Sosyal Egilimlere Gore Diger Egilimi Gosteren Katilimcr Agirliklar

SOSYAL EGILIMLERE GORE DIiGER EGILIMLER | A ONERMESIi | B ONERMESI
Ortalama 3,33 2,73
Medyan 4,00 3,00
Mod 4 2
Kesinlikle Katilmiyorum 25 35
Katilmiyorum 56 112
Kararsizim 65 100
FREKANS Katiliyorum 145 64
Kesinlikle Katiliyorum 35 15
Toplam 326 326
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Tablo 4’de yer alan A Onermesinin 3,33 ortalamayla “katiliyorum (4)” se¢enegini 145
kisi isaretlemistir. Sosyal egilim testine yonelik c¢ogunluga uyma egilimi gostererek
piyasadaki diger yatirimcilarin tercihlerinin 6nemli oldugunu ifade ederek, ¢ogunlugun
kararlarina uyma konusunda kuvvetli bir egilim gosterdiklerini sdyleyebiliriz. B 6nermesinde
2,73 ortalamayla “katilmiyorum (2)” secenegini 112 kisi isaretlemistir. Bunun yani sira
“kararsizim (3)” secenegini 100 kisi isaretlediginden biiyiik bir ters egilim gosterdiklerini
sOyleyebiliriz.

Anket Katihmcilarmim Sosyodemografik Ozelliklerinin Davramssal Egilimler
Acisindan Degerlendirilmesi: Anket katilimcilarinin sosyodemografik ozellikleri, finansal
profilleri ve davranigsal egilimlerine yonelik onermeler kullanilarak ki-kare (x?) testi
yapilmistir. Ki-kare (X2) testi, iki degisken arasinda iliski olup olmadigini analiz eden ve
parametrik olmayan bir test tiiriidiir. Bu yontemi uygulamadan 6nce aralarinda iliski oldugu
diisiiniilen degiskenler hakkinda hipotezlerde bulunulmus ve degerlendirilmistir. Hazirlanan
bu hipotezler dogrultusunda aralarinda anlamlilik iligkisi aranan iki degisken, Pearson Ki-kare
(x%) testi sonucu incelenerek yorumlanmis olup, Balikesir ilindeki bireysel yatirimeilarin
sosyodemografik ozelliklerinin yatirim karar1 verirken gosterdikleri davranigsal egilimlerinin
tizerindeki etkilerini gormek amaclanmuistir.

Hipotez 1:
Ho: Anketi cevaplayanlarin cinsiyeti ile yatirim karar1 asamasindaki beklentileri arasinda
anlaml1 bir iligki yoktur.
Hi: Anketi cevaplayanlarin cinsiyeti ile yatirim karar1 asamasindaki beklentileri arasinda
anlaml bir iligki vardir.

Caligmada yer alan 326 katilimcinin cevaplart dogrultusunda yatirimeilarin cinsiyetleri
ile yatirnm karari asamasindaki beklentileri arasindaki iligkilere ait sonuglar Tablo 5’de
gosterilmistir.

Tablo 5: Cinsiyet ile Yatirim Karari Asamasindaki Beklentileri Arasindaki Iliski

Yatirnm Beklentisi
Cinsiyet Yiiksek | Sermayeyi | Devamh II;(:;E?I’ Diger Toplam
Gelir Koruma Gelir
Azaltma

Gozlenen Deger 44 60 85 10 7 206

Beklenen Deger 49,9 56,2 82,1 10,7 7 206
Erkek Siitun %21,40 %29,10 %41,30 %4,90 %3,40 | %100,00

Satir %55,70 %67,40 %65,40 %58,80 %63,60 | %63,20

Gozlenen Deger 35 29 45 7 4 120

Beklenen Deger 29,1 32,8 479 6,3 4 120
Kiz Siitun %29,20 | %24,20 | %37,50 | %580 | %3,30 | %100,00

Satir %44,30 %32,60 %34,60 %41,20 %36,40 | %36,80

Gozlenen Deger 79 89 130 17 11 326

Beklenen Deger 79 89 130 17 11 326
Toplam Fgiun %24,20 | %27,30 | %39,90 | %520 | %3,40 | %100,00

Satir %100,00 | 9%100,00 | %100,00 | %100,00 | %100,00 | %100,00

X?=3,000, df=4, P (0,558) > 0,05 Ho= Kabul ve H,=Red
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Tablo 5’de gorildiigii gibi anketi cevaplayanlarin cinsiyeti ile yatinm karari
asamasindaki beklentileri arasindaki iliski kendi i¢inde ylizdesel olarak farklilik gosterse de
capraz karsilastirmada anlamli bir iliski olmadig1 saptanmistir. Cinsiyeti ile yatirim karari
asamasindaki beklentileri arasindaki iligkiyi gdosteren gapraz tablo analizine gore Hy hipotezi
kabul edilerek anketi cevaplayanlarin cinsiyeti ile yatirim karar1 asamasindaki beklentileri ile

istatistiksel olarak anlamli bir iliski olmadigini sdyleyebiliriz.
Pearson anlamlilik seviyesinin 0,05’ten biiyiik ¢ikmasi Ho hipotezinin kabul edildigini

gostermektedir.

Hipotez 2:

Ho: Anketi cevaplayanlarin bekar olmasi ile yatirimlarimin tiirii arasinda anlamli bir iliski

yoktur.

Hi: Anketi cevaplayanlarin bekar olmasi ile yatirimlarinin tiirii arasinda anlamli bir iliski

vardir.

Calismada yer alan 326 katilimcinin cevaplart dogrultusunda yatirimcilarin medeni
durumlari ile yatirim tiirleri arasindaki iliskilere ait sonuglar Tablo 6’da gdsterilmistir.

Tablo 6: Medeni Durum ile Yatirim Tiirleri Arasindaki Iliski

Medeni Durum Toplam
Evli Bekar

Gozlenen Deger 45 12 57
Gayrimenkul Yatirimi Yatirim Tiiril %78,90 %21,10 %100,00
Medeni Durum %22,50 %9,50 %17,50

. o Gozlenen Deger 91 57 148
ﬁi‘;‘;“ssjligi?tgl‘t‘l‘;‘i‘/{)(1))"“1’ Yatirim Tiirii %6150 | %3850 | %100,00
Z ’ ' Medeni Durum %4550 | %4520 | %4540

= Gozlenen Deger 42 25 67
% Bireysel Emeklilik Yatirim Tiirdi %62,70 %37,30 %100,00
5 Medeni Durum %21,00 %19,80 220,60

g Gozlenen Deger 11 8 19
Vadeli islem Sozlesmeleri Yatirim Tiiri %57,90 %42,10 %2100,00

Medeni Durum %5,50 %6,30 %5,80

Gozlenen Deger 11 24 35
Diger Yatirim Tiirdi %31,40 %68,60 %2100,00
Medeni Durum %5,50 %19,00 %10,70

Gozlenen Deger 200 126 326
Toplam Yatirim Tiirii %61,30 %38,70 %2100,00
Medeni Durum %100,00 | %2100,00 %100,00

X?=20,806°, df=4, P (0,000) < 0,05 Hy= Red ve H,= Kabul

Tablo 6°da evli (%45,5) ve bekarlarin (%45,2) agirlikli olarak yatirim tiirlerinden
finansal yatirimlar1 (doviz, hisse senedi, altin vb.) tercih ettigi goriilmektedir. Gayrimenkul
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Yatirnma % 78,9 oraninda evliler yatirnm yaparken, bekarlarin ise %21,1 oraninda yatirim
yaptig1r gozlenmektedir. Bekarlar daha cok % 68,6 ile diger yarimlari tercih etmektedirler.
Tablo 6’da elde edilen ¢apraz karsilastirma sonuglarina gére %95 giiven araliginda anlamlilik
diizeyinin 0,05’ten kiigiik ¢ikmasiyla Hy hipotezi kabul edilir. Boylelikle medeni durum ile
yatirim tiirleri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski oldugu ortaya ¢ikmaktadir.

Hipotez 3:
Ho: Katilimecilarin finansal araglari ortalama elde tutma siiresi ile medeni durum arasinda iligki
yoktur.
Hi: Katilimcilarin finansal araclar1 ortalama elde tutma siiresi ile medeni durum arasinda
iligki vardir.

Calismada yer alan 326 katilimcinin cevaplari dogrultusunda yatirimcilarin finansal
araclar1 elde tutma siireleri ile medeni durumlari arasindaki iliskilere ait sonuglar Tablo 7’de
gosterilmistir.

Tablo 7: Finansal Araclar: Elde Tutma Siiresi ile Medeni Durum Arasindaki Iligki

Medeni Durum
Finansal Araclar1 Ortalama Elde Tutma Siiresi Toplam
Evli Bekar
1 Hafta Gézlenen Deger 8 12 20
% I¢inde Ortalama Elde Tutma Siiresi %40,0 %60,0 %100,0
1 Ay Gé;lenen Deger 30 29 59
% I¢inde Ortalama Elde Tutma Siiresi %750,8 9049,2 %100,0
1vil Géglenen Deger 73 49 122
% I¢inde Ortalama Elde Tutma Siiresi %59,8 %40,2 %100,0
2.5 yil Gt')_zlenen Deger 65 24 89
% Ic¢inde Ortalama Elde Tutma Siiresi %73,0 %27,0 %100,0
6 yil ve iizeri Géglenen Deger 24 12 36
% I¢inde Ortalama Elde Tutma Siiresi %66,7 9033,3 %100,0
Toplam Gt')_zlenen Deger 200 126 326
% Ic¢inde Ortalama Elde Tutma Siiresi %61,3 %38,7 %100,0

X?=12,260°, df=4, P (0,016) < 0,05 Ho= Red ve H,= Kabul

Tablo 7°de goriildiigii gibi anketi cevaplayanlarin finansal yatirimlarini ortalama elde
tutma siiresi ile medeni durumu aralarinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki oldugu
sOylenebilir. Evlilerin agirlikli olarak finansal araglari ortalama elde tutma siiresi 2-5 yil iken
bekarlarda ise bu siirenin 1 hafta oldugu gozlenmektedir. Finansal araglar1 6 yil ve tizeri
ortalama olarak elde tutma siiresi evlilerde %66,7 iken bekarlarda bu siire %33,3 tiir.

Hipotez 4:
Ho: Katilimcilarin cinsiyetleri ile yatirim kararlari tizerinde dini inanglarmin etkili olmasi
arasinda iliski yoktur.
H;: Katilimcilarin cinsiyetleri ile yatirim kararlari iizerinde dini inanglarinin etkili olmasi
arasinda iliski vardir.

Calismada yer alan 326 katilimciin cevaplar1 dogrultusunda yatirimeilarin yatirim
kararlar1 lizerinde dini inang etkisinin cinsiyete gore dagilimi Tablo 8’de gosterilmistir.
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Tablo 8: Yatirum Kararlar: Uzerinde Dini Inan¢ Etkisinin Cinsiyete Gore Dagilimi

Dini Inanclarin Etkisi Erkek Cinsiyet Kadm Toplam

Gozlenen Deger 58 27 85

Kesinlikle Beklenen Deger 53,7 31,3 85
Katilmiyorum Satir %68,20 %31,80 %100,0
Siitun %28,20 %22,50 926,10

Gozlenen Deger 51 36 87

Katilmiyorum Beklenen Deger 55 32 87
Satir %58,60 %41,40 %100,0
Siitun %24,80 %30,00 %26,70

Gozlenen Deger 33 23 56

Kararsizim Beklenen Deger 35,4 20,6 56
Satir %58,90 %41,10 9%100,0
Siitun %16,00 %19,20 %17,20

Gozlenen Deger 41 18 59

Katthyorum Beklenen Deger 37,3 21,7 59
Satir %69,50 %30,50 %100,0
Siitun %19,90 %15,00 %18,10

Gozlenen Deger 23 16 39

Kesinlikle Beklenen Deger 24,6 14,4 39
Katihlyorum Satir %59,00 %41,00 %100,0
Siitun %11,20 %13,30 %12,00

Gozlenen Deger 206 120 326

Topl Beklenen Deger 206 120 326
opiam Satir %63,20 %36,80 %100,0
Siitun %100,0 9%100,0 9%100,0

X?=3,454", df=4, P (0,485) > 0,05 Ho= Kabul ve H;=Red

Tablo 8’de anket ¢aligmasina katilan 206 erkegin 58 (%28,2)’1 finansal yatirim kararlari
tizerinde dini inanglarmin etkili olduguna kesinlikle katilmadiklarin1 (%68,2) ifade ederken,
kadinlarin %22,5’inin “kesinlikle katilmiyorum” yanitin1 verdikleri goriilmektedir. Erkeklerin
%16,0’s1 finansal yatirim kararlar {izerinde dini inanglarmin etkili oldugu konusunda kararsiz
kaldiklari, kadinlarin da %19,2’si Kkararsiz olduklarini ifade etmislerdir. Erkeklerin %59’u
finansal yatirim kararlarinin tizerinde dini inanglarinin etkili olduguna kesinlikle katildiklarini
bildirirlerken kadinlar dini inang¢larinin finansal yatirim kararlari iizerinde %41,0 ile kesinlikle
etkili odlugunu ifade etmislerdir. Capraz tablo genel olarak incelendiginde erkeklerin ve
kadinlarin finansal yatirim kararlar1 {izerinde dini inanglar1 etkilidir ve onermeye katilma
konusunda verdikleri cevaplar arasinda yiizde olarak farkliliklar vardir. Buna karsin Ki-kare
testi sonucuna gore %95 giiven aralifinda anlamlilik diizeyinin 0,05’den biiyiik olmasi
nedeniyle Ho hipotezi kabul edilir. Bu durum katilimcilarin cinsiyetleri ile yatirim kararlari
iizerinde dini inanglarmin etkili olmasi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski
olmadigini gostermektedir.
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Hipotez 5:
Ho: Anketi cevaplayanlarin cinsiyeti ile finansal yatirim karar1 verirken yatirim sonrasinda
yasayabilecekleri olas1 hayal kirikliklarini hesaba katmalar1 arasinda anlamli bir iliski yoktur.
Hi: Anketi cevaplayanlarin cinsiyeti ile finansal yatirim karar1 verirken yatirim sonrasinda
yasayabilecekleri olas1 hayal kirikliklarini hesaba katmalari arasinda anlamli bir iliski vardir.

Calismada yer alan 326 katilimcinin cevaplari dogrultusunda yatirimcilarin cinsiyetleri
ile yatirnm sonrasinda yasanabilir hayal kirikligin1 hesaba katmalar1 arasindaki iliskilere ait
sonuglar Tablo 9’da gosterilmistir.

Tablo 9: Cinsiyet ile Yatrim Sonrasinda Yasanabilir Hayal Kirtkligini Hesaba Katma

Arasindaki Iliski
Cinsiyet Toplam
Satir Erkek Kadin
Gozlenen Deger 11 6 17
Kesinlikle Beklenen Deger 10,7 6,3 17
Katilmyorum Satir %64,70 %35,30 %100,00
Siitun %5,30 %5,00 %5,20
Gozlenen Deger 12 17 29
Katilmiyorum Beklenen Deger 18,3 10,7 29
Satir %41,40 %58,60 %100,00
Siitun %5,80 %14,20 %8,90
Gozlenen Deger 25 14 39
Kararsizim Beklenen Deger 24,6 14,4 39
Satir %64,10 935,90 %100,00
Siitun %12,10 %11,70 %12,00
Gozlenen Deger 99 61 160
Beklenen Deger 101,1 58,9 160
Katiliyorum
Satir %61,90 %38,10 %100,00
Siitun %48,10 %50,80 %49,10
Gozlenen Deger 59 22 81
Kesinlikle Beklenen Deger 51,2 29,8 81
Katihlyorum Satir %72,80 %27,20 %100,00
Siitun %28,60 %18,30 %24,80
Gozlenen Deger 206 120 326
Beklenen Deger 206 120 326
Toplam
Satir %63,20 %36,80 %100,00
Siitun %100,00 %100,00 %100,00

X?=9,323, df=4, P (0,054) >0,05 Ho= Kabul ve H;= Red

Tablo 9°da, ¢alismaya katilan erkeklerin %5,3’1i finansal yatirim karari verirken yatirim
sonrasinda yasayabilecegi olast hayal kirikliklarin1 %64,7’lik bir oranla kesinlikle hesaba
katmadiklarmi ifade ederlerken, kadinlarin %5,0’i finansal yatirim karar1 verirken yatirim
sonrasinda yasayabilecegi olasi hayal kirikliklarin1 % 35,3’likk bir oranla kesinlikle hesaba
katmadiklarini ifade ettikleri goriillmektedir. Kadimnlar finansal yatirim karar1 verirken yatirim
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sonrasinda yasayabilecegi olasi hayal kirikliklarin1 hesaba katma konusunda %35,9 oraninda
kararsiz kalmaktadir. Erkeklerin ise %64,1 ile kararsiz kaldiklarini ifade ederek 6n plana
ciktiklart goriilmektedir. Ki-kare istatistik test sonucu incelendiginde p degeri 0,054 ile 0,05
degerine c¢ok yakin olmasina ragmen iki degisken arasinda istatiksel olarak anlamli bir
iliskinin varligindan s6z edilemez.

Hipotez 6:
Ho: Bireysel Yatirimcilarin gelir diizeyi ile bir finansal araci elde tutma siireleri arasinda iligki
yoktur.
H;: Bireysel Yatirnmcilarin gelir diizeyi ile bir finansal araci elde tutma siireleri arasinda iligki
vardir.

Calismada yer alan 326 katilimcinin cevaplart dogrultusunda yatirimcilarin gelir
diizeyleri ile bir finansal araci elde tutma siireleri arasindaki iligkilere ait sonuglar Tablo 10°da
gosterilmistir

Tablo 10: Gelir Diizeyi ile Bir Finansal Araci Elde Tutma Siiresi Arasindaki Iligki

Ortalama Elde Tutma Siiresi
Gelir Durumu (1) Toplam
1Hafta| 1Ay 1Yl 2-5y1l |6 y1l ve iizeri

Gozlenen Deger 4 8 11 8 3 34

1000°den az Beklenen Deger 2,1 6,2 12,7 9,3 3,8 34
Siitun %11,80 | %23,50 | %32,40 | %23,50 %8,80 %100,00
Satir %20,00 | %13,60 | %9,00 | %9,00 %8,30 %10,40

Gozlenen Deger 5 22 29 16 4 76

1001-2000 Beklenen Deger 4,7 13,8 28,4 20,7 8,4 76
Siitun %6,60 | %28,90 | %38,20 | %21,10 %5,30 %100,00
Satir %25,00 | %37,30 | %23,80 | %18,00 %11,10 %23,30

Gozlenen Deger 9 24 54 42 17 146

9001-4000 Beklenen Deger 9 26,4 54,6 39,9 16,1 146
Siitun %6,20 | %16,40 | %37,00 | %28,80 %11,60 |%2100,00
Satir %45,00 | %40,70 | %44,30 | %47,20 %47,20 %44,80

Gozlenen Deger 2 4 18 13 5 42

4001-6000 Beklenen Deger 2,6 7,6 15,7 115 4,6 42
Siitun %4,80 | %9,50 | %42,90 | %31,00 %11,90 |%100,00
Satir %10,00 | %6,80 | %14,80 | %14,60 %13,90 %12,90

Gozlenen Deger 0 1 10 10 7 28

. .| Beklenen Deger 1,7 51 10,5 7,6 3,1 28

6001 ve iizeri
Siitun %0,00 | %3,60 | %35,70 | %35,70 %25,00 |%2100,00
Satir %0,00 | %1,70 | %8,20 | %11,20 %19,40 %8,60

Gozlenen Deger 20 59 122 89 36 326

Toplam Beklenen Deger 20 59 122 89 36 326
Siitun %6,10 | %18,10 | %37,40 | %27,30 %11,00 |%100,00
Satir %100,00 | %100,00 | %100,00 | %100,00| %2100,00 |%100,00
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X?=24,699, df=16, P (0,075) >0,05 Ho= Kabul ve H,= Red

Tablo 10°da inceledigimiz verilere gore yatirimcilarin gelir durumlar ile yatirimlarini
ortalama elde tutma siireleri arasinda baglantili bir iliski bulunmadigini sdyleyebiliriz. Bu
sonuca gore %95 giiven aralifinda anlamlilik diizeyinin 0,05’ten biiyiik ¢ikmasiyla Hg
hipotezi kabul edilir.

SONUC VE ONERILER

Yapilan bu calismanin amaci, son donemlerde finans literatiiriinde sik¢a bahsedilen
davranigsal finans yaklasimi hakkinda bilgilendirme yapmak ve yerel anlamda Balikesir ilinde
yasayan bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarindaki davraniglarini incelemektir. Caligmanin
birinci boliimiinde Geleneksel Finans Teorilerinde kullanilan modeller tanimlanmis ve
davranigsal finans kavraminin tanimi, tarihsel gelisimi ve amaclart ele alinmistir.
Yatirimcilarin  dogru karar alabilmesi igin bir¢ok degiskeni ayri ayri degerlendirmesi
gerekmektedir (Sansar, 2016: 148). Bu sebeple galismanin izleyen boliimiinde bireylerin
yatirim kararlarinda etkili olan faktorleri, yatirim tercihlerini, yatirim ig¢in kullanilan araglar
ve yatirim kararim1 etkileyen davranigsal egilimlerini davranigsal finans acisindan
degerlendirmek amaciyla anket uygulamasi yapilmaistir.

Ankete katilan bireysel yatirimcilardan 2001-4000 [ arasinda geliri olanlarin agirlikl
oldugu tespit edilmistir. Ankete katilan bireysel yatirimcilarin gelir durumlarina gore en ¢ok
tasarruf i¢in ayirdiklari pay 1-500 [ araliginda oldugu anlagilmaktadir. Bu durumda
bireylerin davranigsal finans agisindan degerlendirildiginde gelirlerinden yatirim igin
ayirdiklart tasarruf oranlarimin gelir durumlariyla orantili oldugu sonucuna varilmaktadir.
Anket katilimcilarmin  sosyodemografik  ozellikleri  davranigsal —egilim  agisindan
degerlendirildiginde su tespitler yapilmigtir:

e Katilimcilarin cinsiyeti ile yatirim karar1 asamasindaki beklentileri arasinda anlamli bir
iliski olup olmadig1 capraz tablolama yontemiyle degerlendirildiginde erkekler %41,3
devamli gelir, kadmlar ise %37,5’lik bir oranla devamli gelir secenegini
isaretlemiglerdir. Her iki cinsiyet grubunun da yatinm karar1 asamalarindaki
beklentilerinin ayni oldugu goriilmiistiir. Analiz sonucunda %95 giiven araliginda
anlamlilik diizeyinin 0,05’ten biiyiik ¢ikmasi (p=0,558 > 0,05) nedeniyle katilimcilarin
cinsiyeti ile yatirnm karar1 asamasindaki beklentileri arasinda istatistiksel olarak
anlamli bir iligki olmadig1 ortaya ¢ikmuistir.

e Anketi cevaplayanlarin cinsiyeti ile riske girmeleri arasinda anlamli bir iliski olup
olmadigini tespit etmek igin yapilan analize gore hicbir zaman riske girmeyenlerin
icerisinde %61,0 oraninda erkeklerin ve %39,0 oraninda kadinlarin oldugu
goriilmiistiir. Yine genel olarak riske girenler icerisinde %59,1 erkeklerin ve %40,9
kadinlarin olmasina ragmen ¢apraz tablo analizine gore yiizdelik farkliliklar gériilmesi
cinsiyet ile riske girme arasinda anlamli bir iligki olmadigin1 géstermistir.

e Medeni durum ile yatirim tirleri arasindaki iliski incelendiginde katilimcilardan
evlilerin %45,5°1, bekarlarin ise %45,2’s1 agirlikli olarak yatirim tiirlerinden finansal
yatirimlar1 (dviz, hisse senedi, altin vb.) tercih etmektedir. Gayrimenkul yatirimlarini
evliler %78,9 oraninda tercih ederken, bekarlarin ise %21,1’inin tercihinin bu yonde
oldugu goézlemlenmistir. Bekar katilimecilar %68,6’lik bir oranla daha ¢ok diger
yatirimlar1 tercih etmektedir. Analiz sonuclarina gore bekar katilimcilarin yatirim
kararlarimin evlilere gore degiskenlik gosterdigi ve daha kisa vadede kazang
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saglayacagi yatirimlara yatirim yaptiklari sdylenebilir. %95 giiven araliginda anlamlilik
diizeyinin 0,05’ten kii¢iik olmasi (p=0,000 < 0,05) nedeniyle medeni durum ile yatirim
tiirleri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski oldugu ortaya ¢ikmaktadir.

Finansal araglari ortalama elde tutma siiresi ile medeni durum arasinda istatistiki olarak
anlaml (p=0,016 < 0,05) bir iliski bulunmaktadir. Evlilerin agirlikli olarak finansal
araclar1 ortalama elde tutma siiresi 2-5 yil olarak tespit edilirken, bekarlarin ise finansal
araclar1 elde tutma stirelerinin 1 hafta oldugu gézlemlenmistir. Finansal araglar1 6 yil
ve uzeri ortalama olarak elde tutma siiresi evlilerde %66,7 iken bekarlarda bu siire
%33,3 olarak tespit edilmistir.

Katilimeilarin cinsiyetleri ile yatirim kararlar lizerinde dini inanglarinin etkili olmasi
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski yoktur (p=0,485 > 0,05). Analiz
sonuclarina gore 206 erkegin 58 (%28,2)’1 finansal yatirnm kararlart tizerinde dini
inanclarinin  etkili olduguna kesinlikle katilmadigini ifade ederken, kadinlarin
%22,5’inin “kesinlikle katilmiyorum” yanitim1 verdikleri goriilmektedir. Erkeklerin
%16,0’s1 finansal yatirim kararlari iizerinde dini inang¢larinin etkili oldugu konusunda
kararsiz kaldiklarini, kadmnlarin da %19,2’si kararsiz olduklarimi ifade etmislerdir.
Erkeklerin %59’u finansal yatirim kararlarmin iizerinde dini inanglarinin etkili
olduguna kesinlikle katildiklarin1 bildirirlerken kadinlar dini inanglarinin finansal
yatirrm kararlar1 iizerinde etkili olduguna %41,0 ile kesinlikle katildiklarini ifade
etmislerdir.

Anket katilimcilarinin cinsiyeti ile finansal yatirim karari verirken yatirim sonrasinda
yasayabilecegi olas1 hayal kirikliklarimi hesaba katmasi arasinda anlamli bir iligki
yoktur. Calismaya katilan erkeklerin %64,7°si finansal yatirim karar1 verirken
sonrasinda yasayabilecegi hayal kirikliklarin1 kesinlikle hesaba katmadiklarini,
kadmlarin 1se 9%35,3’li hesaba katmadiklarmi sdylemislerdir. Erkeklerin %72,8’1
kesinlikle katiliyorum cevabimi vererek yatirim sonrasinda yasayabilecegi hayal
kiriklarin1  kesinlikle hesaba kattiklarimi, kadinlarin ise %:27,2’°sinin  kesinlikle
katiliyorum yanitin1 verdikleri gbzlemlenmistir. Analiz sonuglarina gore %95 giiven
araliginda anlamlilik diizeyinin 0,05’ten biiyik (p=0,054 > 0,05) olmasi nedeniyle
cinsiyet ve yatirim sonrasinda yasanabilecek olas1 hayal kirikliklarini hesaba katmalari
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki yoktur.

Bireysel yatirimcilarin gelir diizeyi ile bir finansal araci elde tutma siiresi arasindaki
iliski incelendiginde katilimcilardan 1000 [1’den az gelir elde edenlerin bir yatirim
aracin1  %32,4’lik oranla, 2001-4000 T[] arasinda gelir diizeyine sahip olan
katilimeilarin %37,0 ve 6001 [] ve {izeri gelir sahibi olan katilimeilarin da %35,7’lik
oranla yine ortalama 1 yil siireyle bir yatinm aracini elinde bulundurdugu
gozlemlenmistir. Bu durumda gelir diizeyi ile bir finansal araci elde tutma siiresi
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski olmadigi ortaya ¢ikmaktadir (p=0,075 >
0,05).

Anket katilimcilarinin  lisansiistii  egitim  alanlarin = %36,7’si, Onlisans-lisans
mezunlarinin  %32,9’u piyasada az sayida yatinmcinin erisebilecegi bilgilerin
katilimcilara mutlak avantaj saglayacagini sdyleyen dnermeye kesinlikle katilmiyorum
cevabinit vermislerdir. Dolayisiyla bireysel yatirnmcilarin egitim durumu ile asiri
iyimserlik egilimi arasinda anlamli bir iligki olmadigi tespit edilmistir.

Yatirimlardan ayrilan pay ile demirleme egilimi arasinda anlamli bir iliski olmadigi
ortaya ¢cikmistir. Biitgesinden 1-250 [ arasinda pay ayiran katilimeilarin %38,5°1, 251-
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500 [ arasinda pay ayiranlarin %37,4'i, 501-100 [ arasinda pay ayiranlarin %49,2'si,
1001-3000 [J arasinda pay ayiranlarin %42,4’i, 3001 ve iizeri pay ayiranlarin ise
%38,9’u katiliyorum cevabini vermislerdir. Alinan bu sonuglara gore biitgeden ayrilan
payin tutar1 ile demirleme egilimi i¢in verilen “Bir finansal yatirim aracina iliskin
kafamda bir satin alma-satma noktasi belirler ve satin almak/satmak i¢in fiyatin o
noktaya gelmesini beklerim” dnermesine agirlikli olarak katiliyorum cevabi vermeleri,
biitgelerinden ayrilan pay ile demirleme egilimi arasinda anlamli bir iliski olmadig1
sonucunu ortaya koymaktadir.

e Bireysel yatirnmcilarin gelir durumu ile yatirnm kararlarindan beklentileri arasinda
anlamli bir iligki olmadig1 tespit edilmistir. Analiz sonuglarma gore 1000 [1’den az
geliri olanlarin %26,5'inin, 1001-2001 [J arasinda geliri olanlarin %38,2'sinin, 2001-
4000 [J arasinda geliri olanlarin %40,4'lintin ve 4001-6000 [ arasinda geliri olanlarin
%42,9’unun yatirimlarindan devamli gelir beklentisi icerisinde oldugu ortaya ¢ikmuistir.

e Yapilan degerlendirme ve analiz sonuglarina gore bireylerin yatirim kararini verirken
temel beklentisinin devamli gelir istegi oldugu anlagilmaktadir. Balikesir ilinde
yasayan bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarinda, daha 6nce aymi konuda farkli
lokasyonlarda yapilan ¢alismalarda elde edilen bulgulara benzer bir sekilde psikolojik,
bilgi ve iletisim kaynakli, duygusal ve sosyal anlamda egilim gdsterdikleri tespit
edilmisgtir.

KAYNAKCA

Alpdiindar, S. H. (2016). Bireylerin Sigorta Egilimlerini Yonlendiren Faktorlerin Davranissal
Finans Yaklasimi ile Incelenmesi. Yayinlanmamus Yiiksek Lisans Tezi. Istanbul Ticaret
Universitesi Finans Enstitiisii Finans Anabilim Dali, Istanbul.

Ates, A. (2007). Finansal Yatirimlarin Davranigsal Finans Acisindan Degerlendirilmesi
Uzerine Bir Arastirma. Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi. Selguk Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dali, Konya.

Aydm, U. ve Agan, B. (2016). Rasyonel Olmayan Kararlarin Finansal Yatinm Tercihleri
Uzerindeki Etkisi: Davranigsal Finans Cercevesinde Bir Uygulama. Ekonomik ve Sosyal
Arastirmalar Dergisi. 12 (2), 95-112.

Barber, B.M. and Odean, T. (2001). Boys Will Be Boys: Gender, Overconfidence, and
Common Stock Investment. Quarterly Journal of Economics. 19 (3), 261-292.

Bayram, N. (2015). Sosyal Bilimlerde SPSS ile Veri Analizi. Bursa: Ezgi Kitabevi.

Bernstein, W. (2005). Yatirimin Dért Temel Tagsi. Cev.: Nesenur Domanig-Nusret Avhan,
Istanbul: Scala Yayincilik.

Bostanci, F. (2003). Davranigs¢i Finans. Sermaye Piyasast Kurulu Denetleme Dairesi.
Yeterlilik Etiidii. Istanbul: Sermaye Piyasas1 Kurulu Yayinlari, Yaym No:157.

Boyiikaslan, A. (2012). Bireysel Yatirimcilart Finansal Yatirrm Kararina Yo6nlendiren
Faktorlerin Davranigsal Finans Agisindan Incelenmesi: Afyonkarahisar Ornegi.
Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi. Afyon Kocatepe Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Isletme Anabilim Dal1, Afyon.

Caglayan, S., Korkmaz, M. ve Oktem, G. (2014). Sanatta Gorsel Alginin Literatiir A¢isindan
Degerlendirilmesi. Egitim ve Ogretim Arastirmalar: Dergisi. 3(1), 160-173.

475



AKADEMIK BAKIS DERGISI
Say1: 61 Mayis - Haziran 2017
Uluslararasi Hakemli Sosyal Bilimler E-Dergisi
ISSN:1694-528X iktisat ve Girisimcilik Universitesi, Tiirk Diinyast
Kirgiz — Tiirk Sosyal Bilimler Enstitiisii, Celalabat — KIRGIZISTAN
http://www.akademikbakis.org

Dizdarlar, H.l. ve Sener, O. (2016). Yatirnmcilarin Risk Alma Davranmisi Uzerine Bir
Uygulama. International Journal of Social Sciences and Education Research. 2(3), 992-
1009.

Ede, M. (2007). Davranissal Finans ve Bireysel Yatirrmc1 Davramislar1 Uzerine Ampirik Bir
Uygulama. Yaymnlanmamus Yiiksek Lisans Tezi. Marmara Universitesi Bankacilik ve
Sigortacilik Enstitiisii Sermaye Piyasasi ve Borsa Anabilim Dali, istanbul.

Ercan, 1. (2004). Olgeklerde Giivenilirlik ve Gegerlik. Uludag Universitesi Tip Fakiiltesi
Dergisi. 30 (3), 211-216.

Firat, D. ve Fettaoglu S. (2011). Investors’ Purchasing Behaviour Via a Behavioural
Approach. International Journal of Business and Management. 6(7), 153-163.

Hayta, A. B. (2014). Bireysel Yatirimcilarin Finansal Risk Algisina Etki Eden Psikolojik
Onyargilar. Tiirkiye Sosyal Arastirma Dergisi. 3, 329-352.

Goldenberg, H, D.(2004). A Book Review From Journal of Socio-Economics: Beyond Greed
and Fear. Journal of Socio Economics. 33(1), 131-134.

Kahneman, D. and Tversky, A. (1979). Prospect Theory: An Analysis of Decision Under
Risk. Econometrica. 47(2), 263-291.

Keles, H. I. (2016). ABD ve FED’in Yeni Taktigi: Davramssal Finans. Akademik Perspektif
Dergisi. 4, 1-3.

Kiiciik, A. (2014). Bireysel Yatirimcilart Finansal Yatirim Kararina Yonlendiren Faktorlerin
Davranigsal Finans Agisindan Ele Alinmasi: Osmaniye Ornegi. Akademik Arastirmalar
ve Calismalar Dergisi. 6(11), 104-122.

Kojabad, A. N. (2012). Menkul Kiymetler Borsalarinda Alinan Yatirnmci Kararlarina
Davranissal Finansm Etkileri: Tahran Menkul Kiymetler Borsasi Ornegi ve IMKB
Karsilastirmas1. Yayinlanmamus Yiiksek Lisans Tezi. Ege Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Isletme Anabilim Dali, izmir.

Karan, M. B. (2013). Yatirim Analizi ve Portfoy Yonetimi. Ankara: Gazi Kitabevi

Kose, A. K. ve Akkaya, M. (2016). Beklenti ve Giiven Anketlerinin Finansal Piyasalara
Etkisi: BIST 100 Uzerine Bir Uygulama. Bankacilar Dergisi. 99, 3-15.

Kiiden, M. (2014). Davramigsal Finans Agisindan Bireysel Yatirnm Tercihlerinin
Degerlendirilmesi. Yaymmlanmamus Yiiksek Lisans Tezi. Gediz Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dal1, Izmir.

Ondes, T. ve Baly, S. (2010). Zitlik ve Momentum Stratejilerinin Hibrid Bir Sekilde IMKB'de
Kullanim1 Uzerine. ODU Sosyal Bilimler Enstitiisii Sosyal Bilimler Arastirmalar
Dergisi. 1(2), 93-110.

Ozaltin, S., Ersoy, E. ve Bekgi, 1. (2015). Kar Dagitim Politikasinin Bireysel Yatirimcilarin
Yatirrm Kararlar1 Uzerine Etkisi. Siileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi. 20(2), 397-411.

Ozerol, H. (2011). Davramssal Finans. Ankara: Elma Yaymevi.

Sansar, N. G. (2016). Degisen Finansal Akimlar: Rasyonalizmden Davranigsal Finans
Yaklasimina. Istanbul Geligim Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi. 3(2), 135-150.
Shefrin, H. M. and Statman, M. (1993). The Disposition to Sell Winners Too Early and Ride
Losers Too Long: Theory and Evidence. Advances in Behavioral Finance. Ed. Richard

H. Thaler, New York, Russell Sage Foundation, 507-525.

Tufan, E. (2008). Davranissal Finans. Ankara: imaj Yaymevi.

Tversky, A. and Kahneman, D. (1974). Judgment Under Uncertanity: Heuristics and Biases.
Science. 185, 1124-1131.

476



